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ANALISIS RISIKO SISTEMIK PERBANKAN MENGGUNAKAN MODEL




                Penelitian  ini  bertujuan  untuk  membentuk  model  probability  ofdefault  berdasarkan
laporan keuangan bank yang bersangkutan, mengukur tingkat risiko masing-masing bank 
menggunakan estimasi model probability of default,dan mengUkur kontribusi risiko dan
              persentase  kontribusi  bank  terhadap  risiko  sistem  perbankan.  Metode  analisis  yang
digunakan Generalizedðutoregressive Heteroscdasticity (GARCH). Sumber data diperoleh
dari publikasi laporan keuangan 9 bank umum yang sudah go public dan belum go public.
Hasil  penelitian  ini  menunjukkati  bahwa  tingkat  risiko  POD  individu bank  rata-rata
    sebesar  51,81  persen  dan  POD sistem  perbankan  mencapai  32,56  persen.  Rata-rata
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persentase %ACoPoD sebesar- 36,30 persen. Hasil penelitian juga menunjukkan bahwa
bank yang tampaknya beroperasi secaraprudent dan risiko individualnya rendah, bukan
tidak mungkin dapat mengancam kelangsungan stabilitas sistem perbankan terutama pada
kondisi tertentu.
Kata kunci: resiko sisteinik, modelprobability ofdefault
PENDAHULUAN
Krisis ekonomi dan moneter di Indonesia tahun 1997 dan krisis keuangan AS tahun
2008,  telah  mentberikan  perhatian  khusus  pada  risiko  sistemik  terhadap perbankan  dan
lembaga keuangan Iainnya. Pengalaman krisis yang dialami berbagai negara selama beberapa
dasawarsa  terakhir juga mendorong para  ekonom dan peneliti  mengembangkan teori dan
model dalam menganalisis gejala dan dampak risiko yang terjadi.
Ketika sistem keuangan terkena atau terancam oleh kegagalan bank seperti di Amerika
Latin, Skandinavia, Asia Tenggara, atau Jepang pada tahun 1990-an, biaya penyelesaian krisis
dan rekapitalisasi'únk bisa sangat besar. Disamping itu dampak krisis memiliki  efek buruk
                  jangka  panjang  pada  perekpnomian  seperti  pertumbuhan  ekonomi  yang  Iebih  lambat,
menderita kerugian dengan tingkat suku bunga tinggi, banyaknya pengangguran dan standar
hidup masyarakat menurun Iebih rendah. Apa yang dialami oleh beberapa negara di Asia
termasuk Indonesia adalah twin crises atau krisis ganda, yang ditandai oleh runtuhnya rezim
nilai tukar (currency crise§) dan runtuhnya sistem perbankan (banking crises).
Pertama, krisis nilai tukar (currency crises) telah menyebabkan Bank Sentral harus melepaskan
bandnilai tukarnya,  dan membiarkan rupiah berfluktuasi  bebas.  Alasan utarnanya adalah karena
  cadangan devisa Bank Sentral sudah lagi  tidak mampu menangkal  tingginya pressure dari aksi
spekulatif para investor. Kedua, meskipun krisis perbankan terjadi karena dipicu oleh melemahnya
nilai  tukar yang terlalu tajam, namun  terjadinya  krisis  perbankan di  tanah  air  disebabkan  oleh
permasalahan yang kompleks yang menyangkut*flilai historis, mismanagement setta moral hazard.
                  Di  satu  sisi  restrukturisasi  perbankan  memang  sangat  dibuiuhkan  guna  mengembalikan
perekonomian ke keadaan yang stabil, namun disisi Iain restrukturisasi perbankan telah menggores
permasalahan baru bagi perekonomian karena tingginya biaya fiskal yang harus dikeluarkan untuk
upaya resfi•ukturisasi,  Dalam jangka panjang, tingginya biaya fiskal ini tentu akan menyebabkan
instabilitas bagi makroekonomi. Ketidakpastian ini juga telah menyebabkan sektor usaha mengalami
penurunan bisnis, sehingga menyebabkan tingginya kredit macet bagi perbankan.
             Secara  makro,  kegagalan  sistem  perbankan  tentu  mengancanrkelangsungan  ekonomi   dan
 memperlambat proses recovery ekonomi. Krisis perbankan akan berefek domino terhadap  sektor
                    riilJkarena  krisis  perbankan  akan  menghambat  proses  intennediasi  keuangan.  Selain  itu,  krisis
              perbankan  akan  menyebabkan  formulasi  kebijakan  moneter  menjadi  kurang  efektif  Kanjuruhan
Malang 6 Juni 2015
karena set  ofquantitative target serta  parameter bunga sebagai insü•umen moneter sulit direspon
secara tepat oleh lembaga Xeuangan yang tidak sehat.
Pennasalahan krisis perbankan di tanah air semakin parah sejak penutupan 16 bank
                yang  menyebabkan  permasalahan  semakin  kompleks,  Penutupan  16  bank  telah
mengakibatkan terjadinya bank runs, karena para penabung khawatir akan terjadi penutupan
bank susulan sehingga mendorong mereka untuk melakukan penarikan uang secara  besar-
                   besaran.  Salah  satu  indikator  pengalihan  uang  tersebut   dapat  dilihat  dari  tingkat
perkembangan uang kartal yang meningkat drastis saat krisis.
               Krisis  cenderung  mengikuti  periode  kebijakan  moneter  dan  fiskal  yang  ekspansif  dan
biasanya mencakup bebenpa bentuk liberalisasi keuangan, terutama ketika liberalisasi  keuangan
 merupakan   bagian   dari   serangkaian   kebijakan   yang   lebih  luas   yang   bertujuan   untuk
meningkatkan   pertumbuhan   ekonomi.   Sebagai   bagian   dari   inisiatif   pertumbuhan   maka
pemerintah menghapus plafon suku bunga deposito, membatalkan undang-undang yang membatasi
            masuknya   bank-bank   baru   ke   pasar,  atau  membiarkan  bank   terlibat   dalam  kegiatan  yang
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Berbagai kelemahan yang ada dalam industri perbankan dan kemudian diperburuk dengan krisis
moneter, krisis likuiditas, dan kebangkrutan dunia usaha, maka industri perbankan Indonesia secara
cepat  mengalami krisis.  Demikian pula  permasalahan  penyebab kegagalan  bank yang selama ini
 terjadi tidak bisa diketahui secara keseluruhan dan secara lebih awal oleh pihak-pihak tertentu baik
investor maupun kreditor. Hal ini disebabkan data dan informasi tentang sebuah bank hanya diketahui
oleh Bank Indonesia dan bank,yang bersangkutan saja dengan alasan keamanan. Adanya problematik
keuangan yang mengancam operasional bank baru diketahui setelah bank tersebut mengalami gagal
bayar,
Kegagalan bank dan krisis perbankan adalah fenomena urnum dan mahal, Caprio dan Klingebiel
(Q000) menemukan bahwa dari akhir tahun 1970-an hingga tahun 1999 setidaknya ada 113 sistemik
krisis di 93 negara (16 dari Amerika Latin dan Katibia (Latin America and the Caribbean —LAC) dan
50 non-sistemik di 44 negara (4 dari LAC). Kegagalan bank sering mengakibatkan biaya besar dan
 memaksakan risiko beragam yang mempengaruhi bank lain, stabilitas dan kysehatan sistem keuangan
secara umum melalui penularan. Biaya yang terlibat bervariasi, termasuk pengeluaran fiskal  cukup
besar mencapai angka 40-60 persen PDB dalam beberapa kasus, kerugian deposito, dan biaya kurang
jelas lain seperti akses ke terhambat keuangan dan mengurangi kepercayaan dalam sistem keuangan.
Hal ini akan mengurangi kapasitas sistem keuangan untuk meningkatkan pertumbuhan dan mengurangi
kemiskinan. nal ini akan meningkat di negara berkembang di mana penularan dapat lebih berbahaya
dan menyebar lebih mudah diberikan pada institusi yang leinah.
RiSiko sistemik menjadi polemik di Indonesia  ketika pemerintah memu-tuskam untuk  
menyelamatkan Bank Century dengan cara bail out dengan biaya yang sangat mahal karena bank
tersebut dinyatakarí sebagai bank gagal dan berdampak sistemik. Polemik ini terjadi karena belum
ada kajian ilmiah yang membahas mengenai risiko sistemik perbankan di Indonesia.
Berdasarkan pengalaman tersebut  maka penelitian ini tentang risiko sistemik untuk
industri perbankan di Indonesia menjadi sangat penting dilakukan. Me-ngingat dampak dan
besamya biaya yang harus ditanggung apabila krisis sampai terjadi Iagi. Hal tersebut
telah mendorong penulis menyusun proposal penelitian yang dapat dipandang sebagai
usulan kerangka kerja pemantauan stabilitas sistem keuangan dari risiko sistemik yang
bakal muncul.
Hipotesis Penelitian
1.Mengukur seberapa besar  probability  ofdefault  bank yang diestimasi  dengan menggunakan
laporan keuangan bank-bank di Indonesia pada waktu pengamatan tertentu?
2. Mengukur kontribusi risiko setiap individu bank terhadap risiko sistem perbankan?
3. Mengukur persentase kontribusi risiko setiap individu bank terhadap risiko sistem perbankan
secara keseluruhan?
METODE PENELITIAN
Variabel «dependen yang berkaitan dengan identifikasi kebolehjadian bank mengalami
kebangkrutan dalam kurun waktu tertentu yaitu  besaran :  Distance to default  (DD) dan
Probabilíty of  default  (PD), Variabel dependen yang berkaitan dengan risiko individu dan
risiko sistemik terhadap system perbankan meliputi   - Pol) : Probability ofdefault  masing-
masing bank.
- CoP0D ; Conditional probability  ofdefaulí  sistem perbankan ketika bank dalam kondisi
distress pada tingkat PD-nya.
 - AC0P0D Kontribusi risiko individu bank terhadap risiko sistem perbankan.
   - 0/0AC0P0D persentase  perubahan  risiko  setiap  individu  bank  terhadap  risiko  dalam  
keseluruhan sistem perbankan.
Variabel independen dalam penelitian ini terdiri beberapa data keuangan bulanan masing-
masing bank (nilai buku ekuitas, kewajiban dan total asset) dan parameter ekonomi makro M
(SBI dan IHSG) sebagai variabel penduga.
Data yang digunakan dalam penelitian adalah data kuantitatif menggunakan data dari data
bulanan laporan keuangan bank yang terdaftar di  Bank Indonesia. Rentang pengamatan penelitian
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 sudah go public dan belum go public. Laporan keuangan diambil dari laporan CFS  bank ke Bank
                Indonesia;  variabel  ekonomi  makro  M  (SBI  website  Bank  Indonesia  IHSG  Situs  Bursa  Efek
Indonesia) serta penggunaan berbagai sumber Iain sebagai tarnbahm. Analisis Data
Estimasi Risiko Individu Bank
Nilai pasar aset biasanya menggunakan harga saham untuk bisa melakukan estimasi 
            nilainya.  Akan  tetapi  tidak  semua  bank  sudah  melakukan  go  public  maka  penelitian  ini
menggunakan nilai aset berdasarkan hasil iterasi nilai buku ekuitas dan hutang yang diturunkan
dari laporan bulanan bank.
Besaran POD bank dapat diperoleh langsung dengan menerapkan kumulatif distribusi
                normal  dari  negatif  distance-to-defau/t.  Akan  tetapi  untuk  mendapatkan  model  persamaan  
probabiljty  ofdefault  perlu  melakukan  pendugaan dengan  beberapa  variabel  eksogen ekonomi
makio SBI dan IHSG yang diduga dapat mempengaruhi pola distribusi Pol).
(2.1)
 SV s (22)
t dimana :
  PODIt — Probability ofdefault bank i pada pengamatan t.
Probability ofdefault sistem perbankan pada pengamatan t. a,
p dany = Koefisien regresi.
Variabel ekonomi makros
Kewajiban (hutang) bank i pada pengamatan t.
   Dari persamaan (2.1) dan (2,2) diperoleh masing-masing koefisien , P , 9  , danö I  1  sys  yang
                 kemudian  digunakan  untuk  mengestimasi  model  persamaan  individu  bank  POD t  danI
persamaan sistem perbankan PODt s menjadi
PODIt = + ß Mt + ÿl l Kt_l (2.3)
   PoDSYS = + + (24)
Risiko Sistem Perbankan
    Langkah  selanjutnya  adalah  mengestimasi  model  persamaan  risiko  sistemik  perbankan












yang dikondisikan berdasarkan probability ofdefault bank ketika mengalamifìnancial distress pada
tingkat PoD-nya.
 CoP0DP = (sy 4i) (sy4i)S 
 (2.5) dimana :
 CoPoDSY s Conditional probability of default bank terhadap sistem perbankan pada
pengamatan t.
a, ß dany» — Koefisien regresi
Estimasi pada persamaan CoPoD" dihitung dengan cara mensubstitusi koefisien ot (sy Si) (sy$)A 
A(sy4i)
 , y dan 
 CoP0Dt =(2.6)SYS 
Selanjutnya melakukan perhitungan kontribusi risiko sistemik individu bank terhadap sistem perbankan
pada waktu pengamatan textentu t yaitu :
AC0P0D|, = copoD t -PoDt (2.7)l S
Persamaan (2.7)  digunakån sebagai  alat  pengukuran relatif  untuk menentukan
               bank  mana  saja  yang  dapat menyebabkan  guncangan  yang  lebih  besar  jika
dibandingkan dengan bank lain terhadap sistem perbankan.
Adapury persentase kontribusi risiko sistemik individu bank terhadap risiko sistem perbankan
pada waktu pengamatan tertentu t dinyatakan sebagai
CoP0Dl
  %AC0P0Dtl = t - (2.8)
PODtsys
      Parameter   ini   mencerminkan   persentase  tambahan  risiko  probablltty   ofdefault  sistem
perbankan pada variasi waktu (time varying) ketika risiko individu bank i' tengah teritegrasi
pada selang kepercayaan 95 persen dan berada pada kondisi distress pada tingkat PD-nya.
                 Persamaan  (2.7)  dan  (2..8)  merupakan  tool  box  yang  dapat  digunakan  bagi  pembuat
kebijakan (regulator) untuk melihat tingkat kekuatan risiko siStemik inŒvidu bank terhadap
perbankan secara keseluruhan.
Metode Analisis Data
Pada analisi9 keuangan data deret waktu memiliki keragaman (volatilitas) yang tidak
konstan di setiap waktunya.  Deret  waktu seperti  itu disebut  heteroskedastisitas bersyarat
(conditiowal leteroscedastic), pada kondisi ini asumsi untuk metode kuadrat terkecil seperti
                    ARMA  tidak  terpenuhi.  Salah  satu  model  deret  waktu  yang  dapat  mengatasi
heteroskedastisitas  adalah  model  Autoregressive  Conditional  Heteroscedasticity  (ARCH)
yang diperkenalkan oleh Engle pada tahun 1982. Model ARCH memiliki kemampuan untuk
menangkap-  semua  karakteristik  dari  peubah-peubah  pasar  keuangan.  Kemudian,  model
         ARCH   dikembangkan  oleh  Bollerslev   tahun  1986  menjadi   GeneralizedAutoregressive
              Heteroscdasticity  (GARCH).  Model  ARCH GARCH  ini  dapat  menjelaskan  tentangL
pergerakan dan tingkat resikonya.
  Ada   dua   persamaan   dalam   pemodelan  ARCH,   yaitu  persamaan   tingkat   mean
(conditional mean) dan persamaan tingkat  varians (conditional variance). Pada persamaan
conditional mean, nilai return variabel periode t dipengaruhi oleh nilai-nilai return di masa
lampau (lag).
q
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Dimana :
=  conditional  variance  pada  saat t
residual cto  parameter ARCH 010 > 0
dan ,
Karena conditional  variance tidak dapat negatif  maka nilai  >  0.  Jika sama dengan nol,  conditional
variance menjadi konstan dan merupakan condjtionally homoscedastic.
Kekurangan model ARCH adalah ketika penggunaan lag yang panjang padå persamaan varians
          bersyarat•sefing  kali  digunakan  kuantitatif  finansial,  dan  untuk  menghindari  masalah  pada
parameter varians yang negatif biasanya digunakan lag struktur yang tetap.
Model  GARCH (Generalized Autoregressive  Conditional Heteroscedaticity)  dimaksudkan
untuk  memperbaiki  model  ARCH yang  dikembangkan  oleh  Bollerslev  (1986).  Model  persamaan
              GARCH  ini  dapat  mengatasi  permasalahan  autokorelasi  dan  heterosedastisitas  dengan  cara
menambahkan model  regresi  linear  dengan  persamaan kedua  yang disebut  persamaan  conditional
variance. Tim Bollerslev (1986) kemudian mengembangkan ARCH menjadi lebih praktis dan fleksibel,
dengan membuat sebagai fungsi nilai lag dari c; t it-u sendiri sekaligus sebagai nilai lag dari Et .2
Secara umUm, model GARCH dinyatakan sebagai GARCH (p,q). Akan tetapi model yang 
banyak diterapkarh adalah model GARCH( 1, 1) sehingga persamaan menjadi
  +ßŒ2t_l (2.10)
  Persamaan diatas menunjukkan bahwa conditional  variance dari return pasar  pada  periode t
merupakan fungsi dari tiga terms, yaitu tingkat rata-rata return pasar, informasi volatilitas dari periode
sebelumnya (t-l), yang diukur sebagai lag residual kuadrat dari mean equation.
Besarnya parameter ot dan 13 menentukan seberapa dinamis volatilitas dari suatu time
series dalam jangka pendek. Koefisien GARCH term yang besar (P) mengindikasikan adanya
shock pada conditional variance akan membutuhkan waktu ymg lama untuk menghilang,
sehingga dapat dikatakan bahwa volatilitas dari series  tersebut persisten.  Sedangkan nilai4  
koefisien (ARCH term)  yang besar  menunjukkan bahwa  volatilitas bereaksi secara  kuat
terhadap pergerakan. Pengujian Data
Langkah-langkah mengujian data runtun waktu menggunakan model GARCH adalah sebagai
berikut:
   1. Tahap pertama adalah melakukan proses identifikasi dengan memeriksa data hasil   penganytan
 apakah sudah stasioner  atau belum.  Hal  ini  perlu  dilakukan karena  untuk  membentuk model
GARCH diperlukan data yang stasioner.
 2. Menentukan model mean yang cocok dengan mengidentifikasi struktur korelasi yang ditangkap
oleh model berdasarkan plot ACF dan PACE
 3. Dilakukan pengujian efek ARCH dengan uji Lagrange Multiplier.
 4. Estimasi parameter model GARCH.
 5. Setelah diperoleh estimasi parameter model GARCH kemudian dilakukan pemeriksaan diagnostik
dengan uji Ljung Box-Pierce.
Uji Normalitas
Pemeriksaan kécukupan model dilakukan untuk menguji asumsi, sehingga model yang
diperoleh cukup memadai. Jika model tidak memadai, maka kembali ke tahap identiýkasi
              untuk  mendapatkan  model  yang  lebih  baik.  Uji  Jarque  Bera  berfungsi  untuk  menguji
kenormalan sebaran data. Uji ini mengukur perbedaan antara skewness dan kurtosis data dari
distribusi normal.
: Residual terdistribusi nonnal
HI : Residual tidak terdistribusi nonnal
Stafistik Uji Jarque Berra dihitung dengan persamaan berikut :
(2.11)
Uji Jarque Berra mengikuti pola distribusi chi-kuadrat. Menerima Ho bila nilai JB < kritis atau
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  Suatu  series  dikatakan  stasioner  apabila  rata-rata,  varians  dan  autokovariansi  nilainya
konstan dari waktu ke waktu. Dengan kata lain, ketiga ukuran tersebut tidak tergantung waktu.
Juni 
Namun, seringkali data deret waktu yang dikumpulkan merupakan data yang tidak stasioner,
           terutama  iika  data  tersebut  merupakan  variabel-variabel  ekonomi  yang terus.  meningkat
sepanjang waktu. Sehingga apabila dilakukan analisis terhadap data yang tidak stasioner ini,
maka akan dihasilkan suatu regresi yang palsu dan kesimpulan yang diambil akan kurang 
               bermakna  serta  berakibat  tidak   bisanya  parameter  model  tersebut  diestimasi.  Untuk
menghindari terjadinya spurious regression, data yang dianalisis harus stasioner (Diebold dann
Killian, 2000). Data yang stasioner adalah data yang tidak mengandung akar unit (unit root).
                  Oleh  itu,  penting  untuk  menguji  kestationeran  data  dan  apabila  ditemukan
ketidakstasioneran, maka lakukan diferensiasi atau transfonnasi hingga data menjadi stasioner.
 Terdapat beberapa metode uji akar unit, antara lain dengan melihat tabel correlogram, uji akar
 unit AugnFnted Dikey Fuller (ADF) dan uji akar unit Philip-Peron. Metode yang digunakan dalam
 penelitian ini adalah dengan melihat tabel correlogram dan uji akar Imit ADF. Pada metode correlogram,
untuk melihat stasioner atau tidaknya data, dapat dilihat melalui nilai Partial Autocorrelation (PAC) dan
nilai autocorrelation (AC). Penentuan kestasioneran data dilihat dari nilai t-statistik ADF dibandingkan
dengan nilai kritis pada tabel MacKinnon. Uji  akar unit dengan metode ADF data dikatakan stasioner jika
nilai statisik ADF > nilai kritis MacKinnon pada a = 1% , (1=5 /0 dan (1=100 0/0.
Uji Lagrange Multiplier
                   Uji  Lagrange  Multiplier  digunakan  untuk  mendeteksi  keberadaan  proses  ARCH,  yaitu
keheterogenan ragam sisaan yang dipengaruhi kuadrat sisaan periode sebelumnya atau biasa
disebut keheterogenan ragam sisaan bersyarat (conditional hereroscedasticity) dalam deret
waktu. Dengan hipotesis nol adalah ragam sisaan heterogen tidak bersyarat (tidak terdapat
ptoses ARCH).
Uji Lagrange Multiplier dirumuskan . 
 LM = N*R-squared (2.12) dimana N adalah banyak pengamatan dan R-squared adalah
besarnya kontribusi keragaman residual yang dapat dijelaskan oleh deret data sebelumnya. Uji
Lagrange Multiplier mengikuti distribusi 1 . Jika nilai Obs*R-squared > nilai tabel maka kita2
dapat menolak Ho artinya model anengañdung masalah heteroskedastisitas atau terdapat ARCH.
Jika nilai Obs*R-squared < nilai tabel maka kita dapat dan menerima Ho.
Uji Ljung-Box
Uji Ljung-Box digunakan untuk menguji kelayakan model. Model dikatakan layak apabila residual
sudah tidak mempunyai pola (bersifat random) atau tidak ada autokorelasi antar residual semua lag k dan
dan dirumuskan sebagai berikut :
2
  QLB = +2)E (2.12)
dengan:
= uji Ljung-Box j= autokorelasi galat ke-j
 T = banyaknya pengamatan
F lag maksimum yang diinginkan,
Hipotesis nol ini adalah tidak terdapat autokorelasi antar residual untuk semua lag k. QLB mengikuti
distribusi  dengan derajat bebas sebesar k-p-q (p  dan q adalah orde pada model GARCH).  Jika kurang
probabilitas < 0.05 maka hipotesis nol ditolak yang aninya model tidak layak.
HASIL DAN PEMBAHASAN
Kompilasi Data Bank 
Data dalam penelitian ini merupakan nilai  buku dari laporan bulanan bank. Selanjutnya dilakukan
 kompilasi   data   untuk   menghitung   nilai   POD   masing-masing   bank   dan   sistem   perbankan   dengan
menggunakan  model  Black-Scholes  melalui  nilai  ekuitas  buku  dan  nilai  buku  kewajiban  bank.  Hasil
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Tabel 3.1. Kompilasi Data Bank.
Variabel
Periode Penelitian 2002M1- 2012M12
         BBM BBN BBR BBP BBG BBD BBW BBB BBC SISTE
M
Asset Value Guta rupiah)












































     - Mean    32.841     18.239  
              22.680  
         8.084  
         700 1  
         781 7  
              263 0  
              447.7  
              226 4  
              83.482 -  
Maximum
              75.750  
              43.634  
              66.957  
              19.374  
              1.927 5  
                768 1       738 0  
                             652 9 210.517 - Minimum      11.481      7.669       3.368       3.402       75 3         135 5       33,6         162 6       128          29.101  
        - Volatility 4,740/0 7,750/0 6,680/0 3,780/0 13,16 8,920/0 9,120/0 38,280/6
Rata-rata nilai aset bank selama kurun waktu pengamatan tahun 2002M1 — 201M12 sebesar Rp 86,5 trilyun
 dan volatilitas aset 27,5 persen. Dari hasil iterasi menunjukkaff bahwa bank yang memiliki aset terbesar adalah
BBM Rp 312,8 tiilyun dengan fluktuasi volatilitas aset 2,73 persen. Bank BBR dengan jumlah aset mencapai Rp
221,7 trilyun dan tingkat volatilitas aset 4,28 persen. Sementara bank BBD, meskipun nilai asetnya Rp 5,71 trilyun
tetapi volatilitas asetnya kecil disbanding BBR yaitu hanya 3,48 persen. Hal sebaliknya BBG yang dikelompokkan
dalam bank menengah dengan rata-rata aset Rp 11,6 trilyun akan tetapi tingkat volatilitassangat mencapai 31,8
persen. Hal ini dapat dilihat dari hasil iterasi dan penelusuran laporan keuangan BBG yang menunjukkan adanya
kenaikan aset pada Juli 2005 meningkat tajam dari bulan sebelumnya.
Probability of Default
Sebelum default, tidak ada cara yang dapat membedakan secara tegas antara bank yang
akan mengalami default dan tidak default. Kita hanya dapat membuat kebolehjadian kemungkinan
default.  Akibatnya,  setiap  bank akan membayar spread atas tingkat  standar-bebas bunga yang
                  sebanding  dengan  probabilitas  default  untuk  mengkompensasi  pada  pemberi  pinjaman  atas
ketidakpastian ini.
Rata-rata POD untuk bank yang diklasifikasi sebagai bank besar mencapai 32,6 — 46,6
 persen  dengan  deviasi  standar  26,1  — 43,68  persen.  Sementara  untuk  bank  kecil  dan
menengah POD tertinggi adalah BBG sebesar 95,9 persen dan BBC sebesar 55,9 persen.
Sementara POD Jum 
sebagai  keseluruhan sistem perbankan rata-rata selama kutun penelitian mencapai 32,6 persen per
 bulan dengan kisaran POD antara 27,1 — 38,9 persen. Rata-rata angka kebolehjadiqn defauli POD
masing-maşing bank ditunjukkan dalam Tabel 3.2.
373
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ran besamya risiko suatu bank terhadap sistem perbankan, memerlukan -J identifikasi stuktur dan keterkaitan
risiko  lintas  bank  dalam sistem perbankan,  dimana institusi  saling  terkoneksi  dan  dapat  menyalurkan
spillover negatif terhadap insütusİ lainnya. Untuk membedakan dengan terminology 'sistemik' yang umum
dipahami, maka risiko sistemik individü ini kita artikan sçbagai  risiko yang dihasilkan oleh suatu bank
terhadap risiko agregat -sistem perbankan secara keseluruhan. 
           Persentase  kontribusi  risiko  individual  bank  terhadap  sistem,  'berhubungan  linier
dengan besarnya kontribusi bank tersebut terhadap risiko sistem perbankan secara agregat.
Semakin  tinggi  kontribusi  lisiko,  maka  semakin  mendekati  potehsi  dampak  sistemiknya
terhadap perbankan secara  agregat. Menunıt penulis, kontribusi risiko terhadap perbankan
dapat dikategorikan berdampak sistemik apabila kontribusi risiko sudah lebih dari 10 persen. 
Hubungan risiko individual bank terhadap kontribusi risiko sistem perbankan dapat dilihat
 pada  Tabel  3.4.  Secara  rata-rata  persentase  kontribusi  lisiko  bank terhadap  risiko  sistemiknya
 mencapai 36,30 persen. Bank BBM dan BBR merupakan bank yang menyumbang tingkat persentase
 lebih dari 80 persen. Sebaliknya bank-bank kecil seperti Bank BBG, BBC dan BBD Imya membşri
persentase sumbangan risiko di bawah 5 persen.
 Hasil pengujian statistik terhadap sistem perbankan menyimpulkan ada 2 bank beşar yang berpengaruh
secara signifikan terhadap kontribusi risiko POD sistem perbankan yaitu BBM dan BBR. Adapun bank lain
 pengaruhnya tidak signifikan.  Temuan ini juga  mengkonfırmasi  bphwa bank yang memiliki  aset  yang
beşar cenderung memberi kontribusi risiko lebih beşar pula.
Studi  yang dilakukan Zebua (2010) menyimpulkan bahwa ketika bank yang berukuran kecil  sedang
mengalami distress dan dinyatakan bangkrut bukan berarti bahwa bank tersebut tidak memilİki dampak yang
 sistemik yang besar. Hal ini dikarenakan kemungkinan bank run  atau bank panic yang dapat timbul  ketika
     kondisi  tersebut  terjadi,  khususnya  ketika  kondisi  makro  ekonomi  sedanğ  mengalami  penurunan  (resesi
         ekonomi).  Studi  yang   dilakukan  oleh  Simorangkir,  (2006)  menyatakan   bahwa   pada   tekanan   kondisi
makroekonomi Indouesia yang terjadi pada krisis moneter 1997/1998 secara signifikan berpengaruh terhadap
terjadinya bank runs pada periode krisis perbankan saat itu.
Namun demikian, secara umum dapat dikatakan bahwa secara individü bank memiliki ekstemalİtas
terhadap sistem yang ada sehingga dugaan terhadap potensi risiko sistemik pada individü bank tertentu layak
menjadi perhatian bagi regulator. Menurut Roengpitya dan Rungcharoenkitkul (2009) bank yang tampaknya
                      beroperasi  secara  prudenl  dan  risiko  individualnya  rendah  bukan  tidak  mungkin  dapat  mengancam
kelangsungan stabilitas sistem perbankan terutama pada kondisi perekonomian tertentu.
Tabel 3.4. Risiko individü dan Kontribusi Risiko Sistemik.
  Risiko individü Risiko Bank Terhadap Sistem Perbankan threshold
Bank
  Pof) Rank CoPoD 
 AC0P0D %ACoP0D
 Rank 10 persen
374
 PoD Periode Penelitian 2002M1-2012M12
        BBM BBN BBR BBP BBG BBD BBW BBB BBC SİSTE
M
 Mean 32 460/0 36 480/0 46 61 /0 3751 /0 9599 /0 38 460 0 0 0/0 62 970/0 49 91 0/6 65,940/0 32,560/0
     Maximum 40 940/0 41 310/0 51 8396 42,3096 96              43 83  0/0 66 830/0 52 250/0 81 680/0 38 900/0
    Minimum 26,100/0 29,500/0 43,5996 30,580/0 93,7096 27,9896 54,5396 46,890/6 3,2296 27,1296
   Std. Dev. 3 130/0 3 160/0 1 660/0 3 420/0 0 530/0 3 91 0/0 3 11 2 590/0 1 170/0 23,840/0 0/0                       
     BBG 95 99 33,43 0,86 2,65 7
      BBC 65 94 2 33,27 0,70 2,16 8
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Gambar 3.4. Plot POD dan ACoPoD.
                  Gambar 3.4. merupakan  scatter  plot  antara POD  dan ACoPoD yang
               secara  visual  membuktikan  adanya  hubungan  yang  sangat  lemah  antar
                keduanya.  Dampak  POD  individü  bank  terhadap  PÖD  sistem  bervaıiasi
lintas bank, menandakan bahwa ACoPoD individü secara signifıkan berbeda
antar bank. Hubungan tingkat risiko individü bank terhadap kontribusi
            riSiko  sistemik  terhadap  sistem  perbankan  ACoPoD  dapat
 diamati pada rangkaian nilai ACoPoD individü bank yang diumtkan dari
nilai yang terkecil. Bank BBM yang memiliki kontribusi risiko sistemik
                paling  beşar  ACoPoD  27,19  persen  (peringkat  ke-I),  akan  tetapi
              uncondiynal  PoD-nya  hanya  sebesar  32,46  persen  (peringkat  ke-9).
Sebaliknya BBG, bank ini memiliki risiko sistemindividu paling beşar
(peringkat ke-I), namun kontribusi terhadap risiko sistemik perbankan
dalam peringkat ke-7.
375
     BBB 49,91 4 51,16 18,60 57,10 Signifı4
kan
     BBR 5 58,83 26,27 80,66 2 Signifi
kan
     BBD 38,46 6 33,04 0,47 1,45 9
    BBP 37,51 7 35771 3714 9765 6
     BBN 36,48 8 51,95 19,38 59,52 Signifi3
kan
     BBM 32,46 9 59,76 27,19 83,50 Signifı
kan
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Dari scatter plot tersebut dapat ditarik disimpulkan bahwa
              bank  dengan  risiko  individü  beşar  belum  tentü  memberikan
            kontribusi risiko yang beşar pula terhadap sistem perbankan.
              Sebaliknya bank  dengan  risiko individü  kecil  bolehjadi akan
            memberikan  kontribusi  yang  sangat  serius  terhadap  sistem
perbankan. Menurut Roengpitya dan Rungcharoenkitkul (2009) bank
            yang  tampaknya  beroperasi  secara  prudent  dan  risiko
            individualnya  rendah,  bukan  tidak  mungkin  dapat  mengancam
          kelangsungan  sistem  keuangan  terutama  pada  perekonomian
              memburuk.  Hal  ini  dapat  dipahami  karena  lisiko  sistemik
              menekankan  pada  seberapa  beşar  POD  yang  diakibatkan  oleh
kegagalan institusi. Hal ini berkaitan dengan distribusi bersama
                  dari POD yang diderita oleh seluruh bank dan bagaimana POD
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Berkenaan dengan hal  tersebut,  parameter  ACoPoD bank dapat  digunakan sebagai
bahan pertimbangan untuk mengkalibrasi biaya-biaya yang ditimbulkan oleh institusi bank
sebagai dampak sþilloyer ketika mengalami default. Bank haruslah memiliki sejumlah modal
tidak hanya  untuk  mengurangi  POD -nya tetapi juga kontribusi ACoPoD. Hal ini  dapat
                  diimplementasi  melalui  penambahan  CAR  (capital  adequacy  ratio)  dari  besaran  yang
ditetapkan Bank Indonesia.  Tambahan modal,  premi asuransi  deposit,  pajak khusus yang
dikenakan bagi bank yang memiliki ekstemalitas melalui praktek bisnisnya, atau kombinasi
   Iainnya   merupakan   hal   yang   dapat   dilakukan   untuk   memaksa   institusi  bank   dalam
mengintemalisasi biaya spillover-nya (Wibisono, 2014ý
KESIMPULAN
1. Rata-rata Pol) bank selama periode penelitian pengamatan sebesar 51,81 persen.  
Model Merton ðukup baik digunakan sebagai signal awal resiko dan potensi POD. Model
Merton memiliki keunggulan karena tidak membutuhkan asurnsi tentang bentuk fungsional.
 2. Tingkat risiko POD individu bank rata-rata sebesar 51,81 persen dan POD sistem
perbankan mencapai 32,56 persen. Nilai unconditional POD individu bank dapat
digunakan untuk menggambarkan bagaimana risikonya terhadap sistem perbankan
tersebut.
 3. Rata-rata  tambahan kontribusi risiko terhadap system perbankan adalah ACoPoD
                11,82  persen  dan  persentase  %ACoPoD  sebesar.  36,30  pcrsen.  Parameter  ini
 ternyata  berhubungan  secara  linier  dengan  besarnya  kontribusi  risiko  sistemik.
Semakin tinggi    kontribusi risiko, semakin tinggi pula persentase kontribusi risiko
sistemiknya.
 4. Secara umum dapat dikatakan bahwa setiap bank memiliki eksternalitas
terhadap sistem yang ada sehinggà dugaan terhadap potensi lisiko sistemik pada
    individu   bank  tertentu   layak  menjadi   perhatian   bagi  regulator.   Bank   yang
tarnpaknya beroperasi secara prudent dan risiko individualnya rendah, bukan tidak
mungkin dapat mengancam kelangsungan stabilitas sistem perbankan terutama pada
kondisi tertentu.
                  Penehtiãn  ini  perlu  dikembangkan  lebih  lanjut,  pertama  dalam  hal  jumlah  data
pengamatan perlu diperbanyak. Kedua, perlunya mempertimbangkan peran faktor eksternal
dalam pernodelan persamaan keterkaitan keuangan antar bank (financial linkage).  Ketiga,
hasil  penelitian ini perlu  dipertimbangkan oleh  Pemerintah maupun Regulator (BI,  OJK,
KSSK dan LPPS) sebagai salah satu masukan untuk membuat peraturan dan kebijakan yang
akurat.
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